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4 Frank K. Reilly, Keith C. Brown, Investment analysis & portfolio management,

cengage learning south western, tenth edition, , https://www.cengage.uk/c/investment—

analysis—and—-portfolio-management-1(0e-reilly-brown, published December 2011.

25 U= 2018 ¢l ¢ yaill (i€ () ¢ Mo daa : pladl) §lalg Jagadl) (oSl ne 5508 )

11


https://www.cengage.uk/c/investment-analysis-and-portfolio-management-10e-reilly-brown
https://www.cengage.uk/c/investment-analysis-and-portfolio-management-10e-reilly-brown

CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl
oo anial) dilall ol dai Al Hlud Gaad Lllaal o Bhladly’ :(03) a8) iyl
Ladde Jyeanll adsidl
Bsall e Aadgiall Sleall i b phlad b el oSe cijlall sl Pl e
i)l Cagylall Jamall B ade G dkadl)

Bhliall g2
Aabiie pe hlieg daliie Hhlie M W) lénadl 400 llad Chia (Ko
sdaliiial) jhaldall -1
& QA ISty IS Gl 4 S5 ASHAe dalge ey a3l LA 2
Lyl Jadug gl Goh o s Leiad o 538 BB 050 o g Bgliie Glayug Boul)
dobee ahainly LA o3 (Wl Jdapedl 8 dlgndl LW 3LV 2L Sl
*.(BETA)
o Alaid¥) bl il cCapall laady 33U lawd Gl W jplas aal e
ORI P PARNY
:B gl Jhlda 1-1
& Apbad) hlie 0585 S L GluY) ilide b allally el ddadyal) kil
B 0S5 a8y Dl adadly aga) Sleads 525U ey Copall el jhlie Gl GV

dhelaal ol daub dalse

Lbdat Auy) Cipaall L) o)) B laiiad) )R 5 Bhlaally sl i) e el de Gpes pal) !
aste b iealdl dap s Slidkiia (o dathe Allu (ALl LY EhAl) G b Aatall cijlaall (a Al
320a 2017 ahall Lysgan calai@¥lg Y1 LIS ¢ Jlael )13 and (Jlac ) 5]

e o Al duh- Al @Y A L) e Bhlially slall A ¢ ey Gibe cdlal sy 2
20 202l A daals cAulaYly oLl aglall A dasls Cllss —2016-2012 5520 A gagnl
3900= 2017 s

3 John L. Maginn And all, Managing Investment Portfolios, a dynamic process, third

edition, (John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey, 2007), p587.

12



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl
: pAlAl) i halda 1-2
So Ko il Al 0y (Rlia) gL endl BB e sl
(laially aga) Slead (mliail g5 ddeadl 53 leud g lin)ls LAl chlenaY] e
Ay ey 5l jlend (Sl oladl b ot I GV Jlead o) iy maaa (Sl
Ladanadl Hhlaa) feca 05l led jlalie Caia
taduail) jhlia 1-3
b oman Gigan AlSal ) ada gag cagiill Adhall sl e Hhlaall Lad iy
OsS Bale — aaall CVaee Caedi)) 1)) Mie caaall cVaee gl e dadgidl Slsed)
Lagal) Zedll (b — IS llaa) sdg) diaje ST ale < cnlill Jaall cld clldnay)
el an¥) Jare e LAY e Janal) paliail ) (5350 Lae mids leind) le xilall
2 il

s Asuluw Jhlde -4

uie pla Jadiad JB due (o Banlad) o Bl dunbd) &) 8 sl Jass
ol il b nd) Blae 8 uall sl Sl ¢ R AUy dleu]yl

tdaliTiall sl jhaliall -2

op (a9 g UsB el gl laje 093 A5 ) L (990 Al A5 o A Ll o
Laulsy lgantan o lgie aldill jpeiieall (Ko WSS oalaidy) blidll (e Aiwe o585 )
&5

shlae ol ASal 8 Gua Giss Jlaal) Glyal Lgtial (peg ALl dhaine DA (e

4 Lald)

670 083 G gaye ((pll Zola Ly !
doalal las Alae Aylalind) LAl JLIRY ululs Bhalially slall ¢ Alsal) < Slae st o by ha 2
189 = 2016 2 222l (7 aladl)

3 John L. M And all, Op.cit, p:595.
G ofealdl saled Jal Al&a 5<% (AaalaBY) dundall B Ll hlaal B dadhic) dies Jlgn !
91ua 201 Le sl o= (sen 0 spnll dasla ¢ el asles Llaill Aualai®Y) pslal) 4 cAualaiBY) o5kl

13



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

: 8y Jhlis 1-2

Sl A Jlael il e dale SBL disa A58 8 Ay oUadY] G
oo o dady e o dee e Glaghee dagm Ahla clE Al Glaawy) e sl e
Neagd Sladd o Ml 458 ~ L)) e gy 38 cciigall (lalal i)
A Colgall b Laliall bl MAS) aae s Capeatl) egu Lalal) Ly)aY1 oUadY1 ey
e dly gty cladde Onelill (53 wligine Gan Gus ol g Bld ) Jlead) @ilihals
Jelaa
tdelial) jhlia 2-2
osedas Buna clelidl sl fie cleliall (e cpee ga (B Aald Cigh e Lan
alall Mgl a5 ligray (gAY) GIKGEN pe adlal)l e 3KE) 58 axe g aaa dlic
24580 el el e figie Al
phliall ulé-3
lilly (@baall Cilat) (gl Lygdl ddlas) clales ik e Lhlad) (uld Koy
DAY Jalaag
358l
Blgall dad oy Al ol an Bl S sa5 Dhlaall (el (ubie Jac) (s2all 2ay
gl o iy sas miipe aiill Q3 o o hase dld OIS (ol A cualy LSy L dadsaal
O] Caladd) Hlhalalll (g5

Baaline J8f — Baalia i = guall

6802 083 (Baw gaye ((pll ZOla Ly !
68 a cAudi gayall 2
Cnelill dibagl) ASHal Qs Aadys — 2 Bedlall allas 3y (palil) ClSHd (B AyLakind) Jhlaall 81 colau dalidl 3
alaiBY) aslall acd ¢ paalil) CLalail) (acads dpala] aslall 3 pteala saled Uil dedie 553 ((SSA)
91 = 2015-2014 =1 b — Gabie cilajd daals ) agle s £0)ladlly Labai@¥) aglal) A€

14



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

L)

ld) sy LLIL:_D.A goans Clwa é:\)ja ) z\.f)LAILm\)_” )L\AAS\ 2aah ebidal) sda ?33-'-’

;3060 Alabeall aladiialy @iy 2ilgall sdgl Aadgiall Aasdl) ) \glaregiag duledll Slsall
n

o’ = Z[Rl —E(Rl)] 2 X P

i=1
2: g)luanal) Cijaiy) o
lehaus e (Blgall) aill Calyni) Cilaipe goanal amsll il ad o Cijey Lilias

oo Ledhadly dpaal) sl Cilajia (e Bayke ST cndall dagy (gHlhaadl Al aW) iy aleal)
A gial) gl

o = zn_ [Rl - E(Rl)]zpl

¢baddl Nl o
(s5lall) samll v : R
(s5all) Lol lill o) Jasssll < E'(R;)
L6ldl 3aas Jlas) @ Py
LAY Jalea
Led Cabias dplaind) il (e degana gay Al (& CAY) dalan (plife padiey
el Lasgl) (DA s Liad addieny Slgall Cus e ol lein¥) LSS Cus (g ety
die (luad) GlaN) e A8y S iy diay clgin Alaladll oy Al aliall il @l

sl Bac (43 )\adll

cov = —
~ E(Ri)

93292 o o chaski gl !
93 Al gl 3



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

TN

cadgiall 2ilal) :E(Ri)
Uy Jalaa o
Ble olad cpee Jual ile Gl dayy Galy dadiiall LA aaal o b s
ihine & dealall Q) ae Joadl pdgial) Nl Qi Daules dapd 08 ag Gl

%ok WS g (3
cov(R;i,Ry)
T Pm

HOREEN

-

¢ 48,4l 2ile @ R;
¢ Qe 2l Ry,
¢Qguall (i 107
c@gedly A5l G eyl cplal) :COV (Ri ,Rn)
Bl LS Lgslon (55 sl iy Jalanal oclly i 28,001 Uiy b st o
¢@gad) Hhlia e ,STi ddygl i :p>1 v
(Gouall Hhalia (ol T dE)ll Hhalsa :B=1 v/
t@gad) Hhalia e Jil i daygll Jhlia:B<1 vV
A laiay) Adsdaal) : B callaal)
G el aal e a3 3 dplénal) @lubal) 1S Bs L)lina] dhiaa) cilid
Joea¥) e BHle Jsall sda clapy Al Jpa) desanad Jia¥) Cilagill ias VI Cang
) o @A) Al e on Wi Jgdas padd BISY auadls dddally Llld) ddaba)
g e ST it P e L) adlal 4l Gints ety mloat S Bl ALl Ladl

138 _137 Ul U= 69)5-3 d,\ul &JA “_\e.ul g_ﬂ dAlS .J:}_)J 1

dagohl —dauld A Lol Al Glead) B Ll Jpal) andil £k pigal gad el hilds 2
Gilaj dadls uddll agley Z)aily LalaBY) ashell IS Al aglell 3 agle oo algd il dadka
-18 U= ‘2018_2017 ‘1 ;ﬂ:\k-ua ‘u.ut;\.c

109 (o (083 Gaw gy (bt dens 1383



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

A laiay) Alabaall Cygi-1

Cangs einnall LgSlay ) Aplain) @lsal) (e s e Ble dlenal) diadl ¢
Oe el lgdipad (A )5 a8y LglisSe st DA (e Hhalaall (e Jsiee (grine die dile Gatas
iy (e il yaill
sl (o 2l aSly Lo JS Ll o Dpldna) dlaiaal Capd' 1(01) ad) iyl
L Lati dal (e Al Cilagagay
LSl ) ddiadl Aylenall sVl Al GhY) degana " :(02) ) il
Dhlae Qg gb ddgud) dadl et lgie Cangll (ille ol Lddia Jyeal CilS clou i
2 Y|
degana sl Aadgi el ALl 3heY) (3 Gpetionall Laalls Lgdiyas (Sat' 2(03) pd il
Gl D liial (il agu) Jie difide gailad @ld GoS AW GhsY) e
Okl adaaty laliall (madd Ciags peicedl) LgSlay
Al )lein) (e degana oo dallal) Alainall of Joll (S ARl iyl DA (g
Abinal) 238 Jgual (<5 Al de giial
Ao jlaiad) Adadaall ol shi-2
tod Jalyall 228 aaly 5,5 el e ddadnall duylai e il
11952 FusSle cilulyy >
O (8 Nlgal) S aee (pld e aaiely cilainal) (g€l Bl (oabal) Led Gn Cus
Bylalially 2lell (s Al DA (e Aabaall @lea¥) (s Bals V1 dalee zddaly cidaiaad) jlalis
pda dlse 4 Lafif M (sl agame chléiaY) Glujs DA e kil Jli ol aag 3

A nlud) Syl e andgai sl & FusSHle aaie) Sy . Ganall Lgans aa L)

(oY) olee sl Hall malidl s ¢ Js¥) deplall cAipaall dojlaindy) Bablaal) 81 ¢ Jasall 23 (gile !
17,4= <2013

Clpitay Al Ggad) B Wily alall Uay) cLoalaly) clubiad) (puin sus Gougall abIS s JlKal 2
128 a 2015 (pu¥)olee ¢ il duadal) (5930l )y ¢ Y1 daskall ¢ A<l sLaBy)

88-87 La = (0 (Brw gae ilie dema ddad



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl
ClpaVl Laliay) 558 DA dadgiall Sleall Ml asisiy @ lina] doll Jiay @
¢4 L)
(Aadgiall Blgall juxs el o dlaiaal) dalg Al Shalaall (g piad) 0k @
sadiaall cilisidl G Lale dasly 550l dadgiall Silsall andaad (g pafiesal) Jolas @
89 ill Ladliiall Lpaall Aniially sl agal
e AV Sl e AV Slgall olindy 1 Dlael) Solally (5 paindll pnsiy @
s e Sllad)l do SV hlad) Geliabi agil 5 Ollad) e (gl Gudi
lgall (e (Sgieaall (e
Sylalially dilall tlea cpalad (pyie e asty g)nay) lal o) e
st oy lalaalls lall 38l LS Lasnis gl puday lcasill oda e Ialacls
2 Ay (DA (e yoli jainaal) dadie of 588 o agin ) el dadaall daat dungar (o
Sy il 13gd (Hluadd) Cala) o calall HAVNs adsiall Slall Laaaal :opliiee cppsie Sl
Ladgiall dlall f Wilag el ladgia 16ile i) (s dilgil
:1958 ug e clalgad >
ofly Bhlaall o A Sle Janes efisdl) alily (alil 2alal Jon s a2k
2 i) Chla e
robindd) 8 Mossing Linter &3 W. Sharp cilalgul >
DA e Wl ol Bom Lpkas oliy oy daiaall dplas b dpala] oal 3D sk 23 Liag
Jall jd5e gy ¢ shalaall aue dlall asgie Jaa) ((CAPM) ddlacd )l cilasasall juead z3gal
3.3)6.'\4\3\

aaall = il Al Adiaal) i B B Alal) (3h¥) (B L) audi (Olent Jpeana (ol st yma !
.60-59 o =@ 2018 u\ja 02 2221 15 KVEA| c.k\}f:Y\ daals sé&baﬁ‘)f\

60 (a0 Gaw e el i yma



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

C'_wh:u_\.d\ §)'.'\§ >

rang sl 3 luap e lalde) cuw Gl 4 (CAPM)4 ks o)
@ S.A.Aross Ji (e (APT) daahalls joeas dojlas cijglad by Jalea (& Shalia) &l ydige
L1976 ple b ledsn duals Al i
A lainay) dsiaal) Cilaaf -3
%ok L L 0o Ll Jpenl) dpléna) Aainall 3))3) oo Cilaal sae lia
¢ohlia 8L Ml ad) gibas v
Al pually (OB shd B pglell caiadl Blaiall AaU Agaud) (gias v
g sS55I Jsall e LU L) dplana) clel) lad) DA e
¢Jgll)
Joay diiall daill o dbiladdl DA e 1 ) Jlall () (Ao Blial) v/
¢ hlaall i) Jlall ) gy axe o (ajsally dadadl)
Jae leal il aas Jo 3ia3 ke @yl Jlosl sggalil) (gl jhaind v/
¢ddagnall e ml) B8N H)paiad (e (pza
(Jlall Gy dpals v/
Sl ey (8 8o IS O399 dad] sy dujleinn) clsaY) st ey gl v
o g Gy Al lalaall das it ddlal) 3,00 sal) dall 5La (e cddainall
Al b pas 8 e il Al e G gl s dlaial)
g o & halaall Juliig dams )l (3aaS dladaall Calaal cp (lalad 3sa Laadly
On RS dgay L L hlaall ddle @lgl b jlena) e vile 81 e Jseanll of 3
Gt B sl (B L) e dlsall €] 3Ean G Sl Cuisty Algdly ilal)
Wgsadl o Jouan) 3 Jidl) Jlain) ) lld (535 4t Bl 3 chlia) 5aa)f Lo i)
LS Calaal) a2 G A3jlsall Alaadl o) o Il dalal)

60 Lo cAui gasall !
290 U <03 (B g e T JalS w2



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

A laiay) Bblaal) ¢ lgii-4

Liladll Joa A3sSall Al GleY) £t creny Apléna) Lbladd) s (e
:t\}'j AN ) dlainay)
(2lall) Jaal) Anbss -
() saill Adabss —
(diladl) Jaal ihass >
e Jsaanlly Sllaal o Qi eisall Sle el (3ia3 ) Ciags dlise Ge Sl
g leg AiagSa cilaie e Jadlad) sda ALK Jadi b sale 1A ddhida jalias (e culi Jio
& i) Sle o Opading pll Cppeind) Ladlaall o3a Caaliiy oyl 8l lasd
lagiduna sloel didass
() sl dddaa >
saill S a9 cilsally Joua) (o IS g o Bliall 44 (e Cuns ddainall o2
ehi Glo gaill 13 adiey L Glend) 8 Alinal) @leal) ey ulad) Sl b La
2ol e o gl lglae (A lgai i3 3 ISHAD agd
:alalid, dddaa >
dnidia) Shlad @ (g3l daiiyad) Hlliall @3 @l o e ) Ldlaall oo

Sl el gbonisg gl i 8 Adladys s syl dad ) Cangt

2022 (o)) olee ¢ dill dualal) (51 1 ¢ dg¥) daidall Adlal) (3lsaidly duaygall oSlegs Jlsi Dyane . !
90

129 a0 B gase (s s (goepal) alIS i SISANP

285 La coSh (B pase ccnd I JalS a0 ?



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl
Al Asdaal) oy -5
e One (S o Bliall ae See dile Sl lgie Mgy Al ddaiad) & bl ddaisl
Loailad) (e ina (gginn o Blaall ae Aias yhalie Al Lgie algiy ) Adaiad) oo sf 8ylaladl)
A sl e el i) L) Aaisall oy dilee ag8g
Dbl dspn ) ae oSl dlall et glisd gilaise G el pa 13-
¢JBY) Sl cld Aatadll el Hlida ladied legie JSI dualiadl)
Aataall Hldae 43l Laie hlaall (e dajall et Lagd Giiladas G el s 13)-
(el dile Lgie my A
Ll e (o) Lhalie cigll Guing el e JV) daasall cyidaing Gn paiieall ja 13-

c ) Anenall jlae a<HIL 4l

S ) e ¥l bl G foabaal oda (ulad Ao i) L) Asead) oy )

Efficient aul caad Gfald) vie Cojen gilly JHall Bdladd) jaie sosy of ddsisdl s
) Jadas 3y e aupg oLl adladl) de ganal Abadl) Laladll Jsiall 138 Jiag Frontier
Al i) cWlae g Cppeainll il Ayl by adly e @lldy cylalaally Sl oy

(1) ) IS4 (B e Labie

G At Gl o Lkt duy Bl agad) dle Jara o 85al Jalsal dies diolan) guunall!
e Dol G piealdl dap o Jpenall clilbie Vi) desie Uley cdallal) Ghd cplands (3 gm
2702 2011 ¢plansld ¢ a3V dasls (Aulayl astally sLaB) A4S cAucladl)
Lajs A o) ClGA agad Jlawd waad A Adlandl) Joal) poi £l §)8 cueall 3o o058 daalgil?
cdigailly Lwladl) & Siald) daps Ao Joaal) cilibland YlSiu) desia 580 —disla dobidad duha— (plald
2904 2014 «cphals i cdaadba) daalall sylaall LK

21



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

el Ladlaall e 1(01) a8y Jid)

A

R sl o Leladl gl P

FECOW | /

AiSaal) Ladlaal) & Und

o 3 ka4l

>

D8 1k cdgllal) L) o b Wl 5 ALl Lgila) sAaadlu) cijbaal (uis s (gomsal) 1 jbeaall

930a 2011 ((LuY) Slee «gsill

dbiine sy o i) mlla b splalialy Sl o 3l [l el JSH
idaina (gl Y 13y Aiaall ye Labladll g Uad Jrag JUaall Syl ghad) Ll e dai b Lual)
Al diiss A dlall e el e 4l giaie (pae Bhalie (5iee (of deg llia el )i,
il Llee Q) ul) g Uil Bilae dabl ae e oSy Q) gall b ddsise
el al gias ahadi g JUaal) g Uadll agon b el aidaing e Giay o) Slacass 13 ¢ el
oo Lo il b Bl diline jLad) aialias e ey Ll ) Slladl sgon 8 (Sas dile
ol o (Sa ASadl Lailaall pllad 8 aa 2ad g i) 138 ol laels (AB) sl Ll
Al il el 40)

o2 by & Apl sohall ((AB) aidl o i) Alisdl dli lad) dlee aeg
el Alagaall Adad aan £dS ) JSally L elpadl Ciliinia Al (Sa Ling Aaind]



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

il il A auaat 1(02) o8, il

R il 4

A'o' 3 yhaladll

9602 03 B pass (U s (Syasall 1 juaal)
Point  ulall dhas vie efeall Bl ddaesall sasw (02) W8, J<al DA e
il b gl o i) Badlaall sinia o Jladl) aal) e sl el cilinie 32 Tangency
gisiall Nlally Asisall Jlad o Ol C ciasall i) Adisall vie el oIS Wil .C
2lad) s bl o (al 581y (b)) Alal e Dlab 5lad ) Laia) Yyeal (paiad 48 ¢lgin
Lok e
Lblaal) 83 A dritall b6
el Sy dlaiaall Calaal de djlenn) Lblaal) 8 deiall cilubd) Cabias
(laginy Jacss da ol Dby GlaY) b elally Qi) o)) of dlle jlalae dasty aoudl gl e
tob Lo ) dadlaall 3ly) (b daiial) cilabsad] jean (S
¢Aggressive Policy asagll 5 jhliall il —
«Defensive Policy diclay o dlaiaia dulis —

.Balanced Policy a:)suall dwludl —

960 <0t (G g8 comin Dua (Symsall |



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

:Aggressive Policy asagl) s shliall dubow -
dasd e @l Yy dapually 508l Dol 3adas ) B a5 dgalsay plall dubis (o
) ) Cam LY 2y Alla 8 Aubond) 038 (ke Bailal) (5000 iy Gl (ddle halis
S ALE sl 3ias o Ke WS daabai) chundl S dae W el dle 3ias 5hal
Lolas) dlls 8 il
:Defensive Policy dcldy o didatie Lulw -
gV Jian L Wley Shlaal o dile 2l dawd Slee ool duludl sda Ciags
Sjinally 8l CIGEN agul Jing Aisacadl) Claidly dags Gl 8 Al djlenay)
G Jeady Al GlyeY) g clling Lola@y) clypaiall i< fl Y Glal sl of Gua
Oe DB 81 sl L (5See 80S)) IGAN agad o) G 35S sl Al 8 daland) o3
2L 6AY alall el Laga
:Balanced Policy 4ij|gial) duluudl-
b Jsad) ae I aas chplenal) Ladlaall )l 8 Yaies Uiyl clls dubud) ol
Bloe Biay IS Abinal) Jgeal gt ) Lol WS Agitag Asien 350n 3 V) dylaind Hlalie
3,480 Bylalae il RN
A lainay Adsdaal) Blaliag dile (uld 7
i Aainall 236Kall L) (3y6¥) Jalas Loyl ddainal) laliag dle (ebity deady
el Gl cadng ddaiaa) dile Jaugie o dulle ddyg JS il ddyea
1l dsdaall aile 1-7
& A L) e adgiall bl mad) dacsiall ddaisall adsidl el e
Grnsg Aadaall Jlo Gelys 4ietlise (sl damye LilisSe o (sSe JSI pdgiall dilall (51 Adaiadl)
Ll addl

oY) sy Hall gl o I3V dnidall cggaall clubyg Jlall al GBlgady Slalind) ¢ ale ligh !
d150= <2018

24 4a oS3 Gaw pay Ol gle @A}A\z

T150a oS B gage < ale ligh



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

ER) = ) WiE(R)

s

Alaeaall aigiall 3l : E(R))

Abiad) A1 Ja) Oyp o st W,

0 e adgiall iladl 1 E(R))

1 laliay) ddddaal) jhlia 2-7

cabias Lelals dual (sb dalal) slalaall o b Jien leia) ddaiaal dacd )l dad) ()

anty (K1 aja0e 40 Lilagia) 13) Adle sylalae 13 a1 (560 o) S G clajiie sylalaa (e
ADlall 3y Aninall Hlalia Caundg 2 aostill i ek 4yl Aadae Jala 4 lilaia) 13) o )lalie
3l

n n n
(V) = z xZop; + z z x;x; cov(R;R;))

e

i A D (glanall CalatY) 0%,

) ) b B patinal) il 2x;

el Ja¥) 8 8 painal) sl X}

Abainall (ol g cpla¥) G dida) ulall :cov(R;R))

CAPM Lilaul)ll J pud) s gl 1 AU Cunsall

g B e Jigall Jlae (b ofialll S8 Llleud)ll Jpal) puand gounse Jad 3

o Slady) sda il dsdll bl oo ClgE Y Jlaa) 138 3 ST L ol Ly s
J<a Lyl Ll (gpray cpyeiied) @l e cale <8 3lgall sSI avadil)

Olee caisilly Hal (gl (A daddall cdasiiall Ldlall BN calsh 28 andl) (alls liae el !

.86—85 U = 2012 c(QJ_)\J\)
311-310 o e 083 Gt 28 cand J u)) 2

AT G c0Sh G gasn <3 (has 7



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl
esl Capital Asset Pricing Model (CAPM) Lllewdyll Joa¥) yanas T g .pald
il 138 i) e z3sail 128 e Capailly Jaatill L Jsaal] s z 3l

CAPM 7 3sai asaii 1Y) callaall

sl Adlal) Akl el 8 dage Jond ddais Adlesdll Jyea¥) paas zigai joels aa
G hladly Jea) glsl IS e syllaally silall (g Akl Jbatl Gle W) z3gall s
L Jaleas el (Ally Ldgad) Hllaall oo z3saill 18 laadieg

CAPM &dlanil) Jsua¥) yumu i gai sLii-1

sl (CAPM) Capital Asset Pricing Model Ldleahll Jsal juead zisal e
ALl 3g¥) 8 sylalaally Silall s A8l = ydig Al (3hsY) aniig ilat & derdiadl) 73l

1964 sle sy W. Sharp I z3gaill 138 anas b Juadll agmg Adlandl) L)
Laplalaally dilall G duaylall A8l e z dsaill 138 a3y

Cin 1952 sle H. Markowitz lgaas Al cillaill e Toly Vsl z3sail) 138 ks o
L)) dainal) jhlie 5 adgiall Blall elies Adleahl) Joea! e Lkt sl gag
Efficient bl Lbladll jisie yshig Jailaall oly b austill lasey dhaiaal) 4oyl DA e
Lintery <1964 aleW. Sharp  Ja (e zasaill sk 4 @lld 2y 2962l cllgs &5 . Frontier
2.1968 slcFama 51966 .le J. Mossin & (1965 .l

Byladl) Ladlaall s aSll aall abia gl ogi 8ila e Markowitz Jues asgall oda Jilia &
.CAPM #3501 M Jseasl ddaindll dpks e adic) g3 Liad Sharp lele duas

ol 01 232l <04 dadl) cJee¥ly Jl) bl dlae «CCAPM dillandyl) el s gigad (Al caiS)ss |

166,= <2020
2 Sakr Ahmed, Saweris Silvia, Evaluating the Validity of Capm in The Egyptian Stock
Market, journal of the Faculty of Commerce for Scientific Research, Vol 52, No 01, January

2015, p 1-2.
26



CAPM Zilacl) Jsua¥) junsd 7 3gad Jsa dnaaailly 4o plail) cibadl) 10 g¥) Juadl

Allandl) Joud! s 7 igal iy pi-2
S zalal) Jol ey Alsall dlle dplas il Alecd )l Joual) puand zisal Gy
o) 3y il (ol cAaallatll halaally Jea) e caglhad) 2lall o 45lall Al g
Lo peticsall dpad 8 claiil (e Yy Blalaall bl oS
oy WS (Gguadl Sile g laiin¥) JaY) dle u IDle Gla o (el e 2 3saill a5
2K Gl laliag Lo Jual lalie g A8lally c5lalially ALl Adagaall aogii day
Saahll Ja) e st silad) of ) @l dllaall Joea) juaass z3sa8
PO Oe Sy
ST halae (g0 aaiat e A Blall e 5 s ojlie b sl (e A wiladi-
sdlal) sy Hlalial) (e Sl lall e €1 Iole Giay L) lael shladll sdle-
Foblad) Jeats (b ial) Jo Cue (38T
LR ASall jhlie 4 Sy @) bl Hhlaall aaly dele (Joading z3saill
P lagud) LAl Ll il (gl
Alall G 3D Cray M e Adleadl) Jsaa) et 2358 o Jsill (Sa B L
Sphlially Jeadl adgiall
CAPM ddlau)l) Jsua¥) jaus g isai pailad -3

i Sad CAPM z3sai oli cciliayall (e e

I Edwin J. Elton, Martin J. Gruber, Stephen J. Brown, William N. Goetzman, Modern
Portfolio Theory and Investment Analysis, ninth edition, john wiley & sons, Inc, 2014, p p
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